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Περίληψη 
Η περιβαλλοντική, η χρηµατοπιστωτική και η οικονοµική κρίση δεν πρέπει να εξετάζονται 
µεµονωµένα η µία από την άλλη καθώς κάθε µία από αυτές επιδρά στις υπόλοιπες. Ωστόσο, 
τα υποδείγµατα που χρησιµοποιούνται για τη χάραξη οικονοµικής και περιβαλλοντικής 
πολιτικής στερούνται µια ολοκληρωµένης αποτύπωσης των συνδέσεων του οικοσυστήµατος, 
του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και της µακροοικονοµίας. Tο γεγονός αυτό, περιορίζει 
σηµαντικά τη χρησιµότητά τους σε ότι αφορά τη δηµιουργία πολιτικών για την αντιµετώπιση 
των σύνθετων αλληλοεξαρτώµενων προβληµάτων των σύγχρονων οικονοµιών και 
κοινωνιών. 
Στόχος της έρευνας αυτής είναι να καλύψει το εν λόγω κενό, αναπτύσσοντας ένα µάκρο- 
οικονοµικό υπόδειγµα που συνδυάζει στοιχεία από τον κλάδο της Βιοµηχανικής Οικολογίας 
και των µετα-Kεϋνσιανών οικονοµικών. Ειδικότερα, το υπόδειγµα βασίζεται στη σύνθεση 
των εργασιών του Georgescu-Roegen (1971; 1979; 1984) µε τα µετα- κευνσιανά 
υποδείγµατα αποθεµάτων-ροών (Godley and Lavoie 2007). Το υπόδειγµά µας διακρίνεται 
από τα εξής χαρακτηριστικά: Πρώτον, µοντελοποιεί ρητά (α) τα νοµισµατικά αποθέµατα και 
τις νοµισµατικές ροές και (β) τα αποθέµατα και τις ροές ύλης/ενέργειας. Αυτό επιτρέπει στο 
µοντέλο να λαµβάνει υπόψη τις λογιστικές αρχές σε µακροοικονοµικό και χρηµατοπιστωτικό 
επίπεδο καθώς και τους νόµους της θερµοδυναµικής σε ότι αφορά την αποτύπωση του 
οικοσυστήµατος. ∆εύτερον, το υπόδειγµα ενσωµατώνει τη διάκριση του Georgescu-Roegen 
µεταξύ των πόρων που έχουν το ρόλο αποθεµάτων-ροων στην παραγωγική διαδικασία 
(ενέργεια και ύλη) και εκείνων που αποτελούν πηγή υπηρεσιών (κεφάλαιο και εργασία). 
Τρίτον, το παραγόµενο προϊόν καθορίζεται από την ενεργό ζήτηση, αλλά λαµβάνεται υπόψη 
η πιθανότητα να προκύπτουν περιορισµοί στην προσφορά, λόγω περιβαλλοντικών 
καταστροφών ή λόγω εξάντλησης των φυσικών πόρων. Τέταρτον, η κλιµατική αλλαγή 
επηρεάζει άµεσα τις µεταβλητές οι οποίες καθορίζουν τη συνολική ζήτηση. Πέµπτον, το 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα επηρεάζει τη µακροοικονοµική δραστηριότητα και την 
υλοποίηση των επενδυτικών σχεδίων που καθορίζουν τη χρήση των ανανεώσιµων πηγών 
ενέργειας και τη γενικότερη αποδοτικότητα στη χρήση φυσικών πόρων. 
 
1. Εισαγωγή 
Η περιβαλλοντική, η χρηµατοπιστωτική και η οικονοµική κρίση δεν πρέπει να εξετάζονται 
µεµονωµένα η µία από την άλλη καθώς κάθε µία από αυτές επιδρά στις υπόλοιπες. Ωστόσο, 
τα υποδείγµατα που χρησιµοποιούνται για τη χάραξη οικονοµικής και περιβαλλοντικής 
πολιτικής στερούνται µια ολοκληρωµένης αποτύπωσης των συνδέσεων του οικοσυστήµατος, 
του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και της µακροοικονοµίας. Tο γεγονός αυτό, περιορίζει 
σηµαντικά τη χρησιµότητά τους σε ότι αφορά τη δηµιουργία πολιτικών για την αντιµετώπιση 
των σύνθετων αλληλοεξαρτώµενων προβληµάτων των σύγχρονων οικονοµιών και 
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κοινωνιών. 
Στόχος της έρευνας αυτής είναι να καλύψει το εν λόγω κενό, αναπτύσσοντας ένα µάκρο- 
οικονοµικό υπόδειγµα που συνδυάζει στοιχεία από τον κλάδο της Βιοµηχανικής Οικολογίας 
και των µετα-Kεϋνσιανών οικονοµικών. Ειδικότερα, το υπόδειγµα βασίζεται στη σύνθεση 
των εργασιών του Georgescu-Roegen (1971; 1979; 1984) µε τα µετα- κευνσιανά 
υποδείγµατα αποθεµάτων-ροών (Godley and Lavoie 2007). Το υπόδειγµά µας διακρίνεται 
από τα εξής χαρακτηριστικά: Πρώτον, µοντελοποιεί ρητά (α) τα νοµισµατικά αποθέµατα και 
τις νοµισµατικές ροές και (β) τα αποθέµατα και τις ροές ύλης/ενέργειας. Αυτό επιτρέπει στο 
µοντέλο να λαµβάνει υπόψη τις λογιστικές αρχές σε µακροοικονοµικό και χρηµατοπιστωτικό 
επίπεδο καθώς και τους νόµους της θερµοδυναµικής σε ότι αφορά την αποτύπωση του 
οικοσυστήµατος. ∆εύτερον, το υπόδειγµα ενσωµατώνει τη διάκριση του Georgescu-Roegen 
µεταξύ των πόρων που έχουν το ρόλο αποθεµάτων-ροων στην παραγωγική διαδικασία 
(ενέργεια και ύλη) και εκείνων που αποτελούν πηγή υπηρεσιών (κεφάλαιο και εργασία). 
Τρίτον, το παραγόµενο προϊόν καθορίζεται από την ενεργό ζήτηση, αλλά λαµβάνεται υπόψη 
η πιθανότητα να προκύπτουν περιορισµοί στην προσφορά, λόγω περιβαλλοντικών 
καταστροφών ή λόγω εξάντλησης των φυσικών πόρων. Τέταρτον, η κλιµατική αλλαγή 
επηρεάζει άµεσα τις µεταβλητές οι οποίες καθορίζουν τη συνολική ζήτηση. Πέµπτον, το 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα επηρεάζει τη µακροοικονοµική δραστηριότητα και την 
υλοποίηση των επενδυτικών σχεδίων που καθορίζουν τη χρήση των ανανεώσιµων πηγών 
ενέργειας και τη γενικότερη αποδοτικότητα στη χρήση φυσικών πόρων. 
 
2. ∆οµή του υποδείγµατος 
Το υπόδειγµα αποτελείται από δύο ευρύτερες οµάδες εξισώσεων που εκφράζουν (1) το 
οικοσύστηµα και (2) το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα και την µάκρο-οικονοµία. Σε ότι 
ακολουθεί θα παρουσιάσουµε τους πίνακες που εκφράζουν τους περιορισµούς οι οποίοι 
τίθενται λόγω των νόµων της θερµοδυναµικής και των αρχών της λογιστικής.  
 
2.1 Πίνακας εισροών-εκροών της ύλης και της ενέργειας 
 
Στην πρώτη στήλη του παρακάτω πίνακα, παρουσιάζονται οι διάφορες µορφές ενέργειας και 
ύλης που εισρέων/εκρεουν στο/από το κοινωνικο-οικονοµικό σύστηµα. Η δεύτερη στήλη 
δείχνει τη σχέση µεταξύ των µεταβλητών, η οποία πρέπει να ισχύει έτσι ώστε το µοντέλο να 
είναι σύµφωνο µε την υλική ισορροπία που απορρέει από τον πρώτο νόµο της 
Θερµοδυνανικής. Η τρίτη στήλη δείχνει τη σχέση µεταξύ των µεταβλητών, η οποία πρέπει 
να ισχύει, έτσι ώστε το µοντέλο να είναι σύµφωνο µε την ενεργειακή ισορροπία που επίσης 
απορρέει από τον πρώτο νόµο της Θερµοδυναµικής. 
      

  

Υλική 
ισορροπία 

Ενεργειακή 
ισορροπία 

Εισροές     

Εξορυχθείσα Ύλη +M   

Ανανεώσιµη Ενέργεια   +ER 

Μη Αν. Ενέργεια +CEN +EN 

Οξυγόνο +O2   

Εκροές     

Βιοµηχανικές εκποµπές CO2 -EMISIN   

Απορρίµατα -W   

Ενέργεια σε µη χρήσιµη µορφή   -ED 



 

Αλλαγή στο κοινωνικό-οικ. α̟όθεµα

Σύνολο 

2.2 Πίνακας αποθεµάτων-ροών
 
Ο παρακάτω πίνακας δείχνει τις αλλαγές
κόρον για τις κοινωνικές/ οικονοµικές
απόθεµα από την προηγούµενη χρονιά
προσθήκες και µειώσεις που έχει υποστεί
 

 

2.3 Πίνακας Συναλλαγών 
 
Ο παρακάτω πίνακας απεικονίζει
διαφόρων τοµέων της οικονοµίας

παρουσιάζονται µε θετικό πρόσηµο
αποτυπώνει τις συναλλαγές των
των χρηµατοδοτικών πόρων από
 

  Νοικοκυριά 

  
  

Κατανάλωση -C 

Συµβατικές Επενδύσεις   

Πράσινες Επενδύσεις   

Μισθοί +wN 

Κέρδη επιχειρήσεων +DP 

Κέρδη εµπορικών 
τραπεζών +BP 

Τόκοι καταθέσεων +intDD-1 

Απόσβεση κεφαλαίου   

  

Υλικά 
Αποθέµατα

Αρχικό Α̟όθεµα REVM-

Πρόσθήκες στα Α̟οθέµατα   

Ποσότητα πόρων που µετατρέπονται 
σε υλικά ή ενεργειακά αποθέµατα +CONV

Βιοµηχανικές εκποµπές διοξειδίου 
του άνθρακα   

Παραγωγή υλικών αγαθών   

Επικίνδυνα απορρίµατα που δεν 
έχουν ανακυκλωθεί   

Μειώσεις στα α̟οθέµατα   

Εξόρυξη -M 
Καθαρή µεταφορά διοξειδίου του 
άνθρακα σε ωκεανούς/ βιόσφαιρα   

Υλικά αγαθά που απορρίπτονται από 
το κοινωνικο-οικονοµικό σύστηµα   

Τελικό α̟όθεµα REVM 

α̟όθεµα -∆SES   

0 0 

ροών της ύλης και της ενέργειας 

τις αλλαγές σε αποθέµατα ύλης ή ενέργειας που χρησιµοποιούνται
κοινωνικές οικονοµικές δραστηριότητες. Η πρώτη γραµµή του πίνακα

προηγούµενη χρονιά ενώ η τελευταία γραµµή αποτυπώνει το απόθεµα

µειώσεις που έχει υποστεί λόγω των οικονοµικών δραστηριοτήτων

ς απεικονίζει τις συναλλαγές που αφορούν τα έσοδα και
οικονοµίας. Για κάθε τοµέα της οικονοµίας

θετικό πρόσηµο ενώ οι εκροές µε αρνητικό. Το πάνω µέρος

συναλλαγές των διαφόρων τοµέων, ενώ το κάτω µέρος απεικονίζει
χρηµατοδοτικών πόρων από τοµέα σε τοµέα. 

   Επιχειρήσεις   Εµπορικές Τράπεζες

  Τρέχουσες συναλλαγές Κεφάλαιο   Τρέχουσες 
συναλλαγές

  +C       

  +IC -IC     

  +IG -IG     

  -wN       

  -TP +RP     

        -BP 

  
 

    -intDD-1

  -δK-1 +δK-1     

Αποθέµατα 
Μη αν. 
Ενεργειακά 
Αποθέµατα 

Ατµοσφαιρική 
συγκέντρωση CO2 

Κοινωνικό
οικονοµικό 
απόθεµα

M-1 REVE-1 CO2AT-1 SES

     

+CONVM +CONVE    

  +EMIS  

    +MY

     

     

-EN    

  

 

 

    -

M REVE CO2AT SES

3 

που χρησιµοποιούνται κατά 
γραµµή του πίνακα δείχνει το 

αποτυπώνει το απόθεµα µετά τις 
δραστηριοτήτων. 

τα έσοδα και τις δαπάνες των 
της οικονοµίας, οι εισροές 

Το πάνω µέρος του πίνακα 
απεικονίζει τη ροή 

Εµπορικές Τράπεζες   Σύνολο 

Τρέχουσες 
συναλλαγές 

Κεφάλαιο   
  

    0 

    0 

    0 

    0 

    0 

    0 

1     0 

    0 

Κοινωνικό- 
οικονοµικό 
απόθεµα 

Επικίνδυνα 
απορρίµατα 

SES-1 HWS-1 

    

    

    

+MY   

  +hazW 

    

    

    

-DEM   

SES HWS 
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Τόκοι συµαβτικών 
δανείων     -intCLC-1     +intCLC-1     0 

Τόκοι πράσινων δανείων     -intGLG-1     +intGLG-1     0 

Αλλαγή σε καταθέσεις -∆D           +∆D   0 
Αλλαγή στα συµβατικά 
δάνεια       +∆LC     -∆LC   0 
Αλλαγή στα πράσινα 
δάνεια       +∆LG     -∆LG   0 

Σύνολο 0   0 0   0 0   0 

 

2.4 Πίνακας Ισολογισµών  
 
Ο τελευταίος πίνακας απεικονίζει το θετικό πρόσηµο και το αρνητικό πρόσηµο των τοµέων 
της οικονοµίας υπό εξέταση. Οι εµπορικές τράπεζες έχουν µηδενική καθαρή αξία, λόγω του 
ότι διανέµουν τα κέρδη τους στα νοικοκυριά. Αντιθέτως, η καθαρή αξία των νοικοκυριών 
και των επιχειρήσεων είναι θετική. 
 

    Νοικοκυριά Επιχειρήσεις Εµπορικές 
Τράπεζες 

Σύνολο 

Συµβατικό κεφάλαιο     +KC   +KC 

Πράσινο κεφάλαιο     +KG   +KG 

∆ιαρκή καταναλωτικά αγαθά   +DC     +DC 

Καταθέσεις   +D   -D 0 

Συµβατικά δάνεια     -LC +LC 0 

Πράσινα δάνεια     -LG +LG 0 

Σύνολο (καθαρή αξία)   +VH +VF 0 +KC +KG +DC 

 

2.5 Κεντρικές Συµπεριφορικές Εξισώσεις  
 
Στη συνέχεια παρουσιάζουµε µερικές από τις κεντρικές εξισώσεις που δείχνουν τις βασικές 
υποθέσεις του µοντέλου. 
Η συνάρτηση παραγωγής είναι τύπου Λεόντιεφ, όπου Κ, κεφάλαιο, Ν, εργασία, Ε, ενέργεια 
από µη ανακυκλώσιµες πηγές και Μ, ύλη. 

 

Η επενδύσεις των επιχειρήσεων Ι, διαχωρίζονται σε συµβατικές και πράσινες 

GC III +=  

Η διαδικασία επενδύσεων γίνεται σε δύο στάδια, όπου στο πρώτο στάδιο αποφασίζεται το 
συνολικό µέγεθος των επενδύσεων, ενώ στο δεύτερο αποφασίζεται το πως θα κατανεµηθεί 
το ποσό σε πράσινες και συµβατικές επενδύσεις. 

Η κατανάλωση των νοικοκυριών είναι συνάρτηση των µισθών και του πλούτου των 
νοικοκυριών αλλά επίσης επηρεάζεται από τις περιβαλλοντικές συνθήκες. 

( )( )11211 1 −−− −+= TH DDcYcC  
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−= εκφράζει τις καταστροφές λόγω της αύξησης της 

θερµοκρασίας.  

 

Οι βιοµηχανικές εκποµπές CO2παράγονται όταν χρησιµοποιείται ενέργεια προερχόµενη από 
µη ανανεώσιµες πηγές στην παραγωγική διαδικασία. 

 

Οι παρακάτω εξισώσεις απεικονίζουν τον κύκλο του διοξειδίου του άνθρακα.  

 συγκέντρωση CO2 στην ατµόσφαιρα 

 συγκέντρωση CO2 στον αν. ωκεανό/βιόσφαιρα 

  συγκέντρωση CO2 στον κατώτερο ωκεανό 

 

3. Προσοµοιώσεις 
Το υπόδειγµα έχει αποτυπωθεί ποσοτικά κάνοντας χρήση δεδοµένων για την παγκόσµια 
οικονοµία και το παγκόσµιο οικοσύστηµα. Για τηn ανάλυσής µας έχουµε αναπτύξει ένα 
σενάριο αναφοράς στο οποίο µεταξύ άλλων υποθέτουµε ότι µέχρι το 2050 η παγκόσµια 
οικονοµία θα συνεχίσει να αναπτύσσεται µε ρυθµό κοντά στο 2.5-3%, ενώ το ποσοστό της 
ενέργειας που παράγεται από ανανεώσιµες µορφές δεν θα ξεπεράσει το 30% µέχρι το 2100. 
Οι προσοµοιώσεις που παρουσιάζονται παρακάτω δείχνουν την ευαισθησία των 
αποτελεσµάτων κάτω από διαφορετικές υποθέσεις αναφορικά µε την επίδραση της 
µόχλευσης των επιχειρήσεων.  

ENEMISIN ω=

121111 222 −− ++= UPATAT COCOEMISCO φφ

132122112 2222 −−− ++= LOUPATUP COCOCOCO φφφ

133123 222 −− += LOUPLO COCOCO φφ
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Οι παρακάτω προσοµοιώσεις παρουσιάζουν
διάφορες καίριες περιβαλλοντικές και

προσοµοιώσεις παρουσιάζουν την επιρροή διαφορετικών περιβαλλοντικών
περιβαλλοντικές και µακροοκονοµικές µεταβλητές. 
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περιβαλλοντικών πολιτικών σε 
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Abstract 
This paper develops a stock-flow-fund ecological macroeconomic model that combines the 
stock-flow consistent approach of Godley and Lavoie with the flow-fund model of 
Georgescu-Roegen. The model has the following key features. First, monetary and physical 
stocks and flows are explicitly formalised taking into account the accounting principles and 
the laws of thermodynamics. Second, Georgescu-Roegen’s distinction between stock-flow 
and fund-service resources is adopted. Third, output is demand-determined but supply 
constraints might arise either due to environmental damages or due to the exhaustion of 
natural resources. Fourth, climate change influences directly the components of aggregate 
demand. Fifth, finance affects macroeconomic activity and the materialisation of investment 
plans that determine ecological efficiency. The model is calibrated using global data. 
Simulations are conducted to investigate the trajectories of key environmental, 
macroeconomic and financial variables under (i) different assumptions about the sensitivity 
of economic activity to the leverage ratio of firms and (ii) different types of green finance 
policies.  
 
Keywords: Ecological macroeconomics, stock-flow consistent modelling, laws of 
thermodynamics, climate change, finance 


